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 选取这三国的依据是由于中国、马来西亚和韩国同为 2005- 2006年亚洲前十大外商直接投资流出国, 中国为最大的发展中国家,
马来西亚为东盟重要成员国, 韩国为亚洲四小龙之一, 具有一定代表性。
!  它将一国的外部资本来源与对外资本运用之间的差额视为该国的资本外流额, 一般通过 BOP中四个项目的变化量间接地估计资
本外流规模。这四个项目分别是: 对外债务增加 ( AD )、外国直接投资净流入 ( FDI)、官方储备资产变动 ( R ) 和经常项目的逆差
( CDA)。其测算的基本方法是: 资本外流 ( CF1) = AD+ FDI- R - CDA。它涵盖了私人部门 (包括银行系统 ) 所有对外资产 (除对
外直接投资外 ) 的净增额, 并且对长期与短期、投机性与非投机性的资本流出不加区别。
  摘要: 近年来, 发展中国家资本流出不断增长, 特别是亚洲新兴国家十分明显。以中国、马来西
亚和韩国为代表的亚洲新兴国家资本流出主要以对外直接投资和外汇储备投资为主, 具有不同于发达
国家的特点、原因并产生不同的影响。
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增长迅猛, 2005年资本总流出量达 11 804亿美
元,是 1995年的 3. 8倍。其中, 亚太地区表现活

























初的 589亿美元增长到 2006年的 4 837亿美元,
增长超过 7倍。无论在总量还是增速上,都远远
大于马来西亚和韩国。 2006年,马来西亚和韩国
资本流出总量分别为 384亿和 797亿美元, 比









为 1 030亿美元,比上年增长 60% ,跨国并购总量
达 470亿美元。近三年, 中国对外直接投资的年
均增长率为 71. 3%, 到 2006年底,中国累计对外
直接投资额超过 733亿美元; 马来西亚和韩国的






















汇储备,特别是中国, 2007年初超过 1. 3万亿美
元。2005年和 2006年, 中国外汇储备年均增速













金共 1 894亿美元,政府机构债券 778亿美元,总计
美国长期债券占当年中国对外投资的 66. 8%,马来





























略高于 10%的增长水平, 马来西亚增长率在 6%









在 2 000美元左右时, 流出的资本量会突然迅速
上升; 在 2 600~ 5 600美元之间流出的资本量超
过流入的资本量, 出现净流出状况。截止 2006
年,按购买力平价计算的人均国民收入,韩国超过
1. 5万美元, 马来西亚超过 1万美元。虽然中国
地区发展不平衡, 但整体人均国民收入已超过





















幅都超过 1999年水平的 2倍 (或接近 2倍 )。特
别是中国, 仅 7年间就增长 8倍以上 (见表 1)。





中国 158 1430 2 1272( 805% )
马来西亚 31 91. 63 60. 6( 195% )
韩国 74 254. 84 180. 8( 244% )






















































投资上限由 1百万美元上调到 3百万美元; 各种各样促进 FD I的措施 (如发行或扩大帮助减轻



































经验, ∃宽出 %政策往往不能减轻压力, 有时反而
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